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PRZEJECIA ODWROTNE - WYBRANE ZAGADNIENIA

Wprowadzenie

Dynamicznie zmieniajgce si¢ otoczenie oraz postgpujace procesy globali-
zacyjne wymuszaja na jednostkach gospodarczych poszukiwanie rozwigzan,
ktore nie tylko umozliwig im przetrwanie i utrzymanie si¢ na rynku, ale takze
rozw0j i ekspansje na nowe rynki. W zwiazku z tym przedsigbiorstwa coraz
czesciej nawigzujg roznego rodzaju formy wspolpracy, poczynajac od aliansow
strategicznych a na polgczeniach jednostek gospodarczych konczac.

Ze wzgledu na swoj charakter, potaczenia jednostek gospodarczych (PJG),
a zwlaszcza polaczenia prawne, stanowig jeden z najsilniejszych rodzajow po-
wigzan pomiedzy jednostkami gospodarczymi. Jedng z form, jakie moga przy-
biera¢ sg przejecia, polegajace na przejeciu kontroli nad jedng jednostka przez
inng jednostke. Wsrod nich na szczegdlng uwage ze wzgledu na swoja specyfi-
ke zastuguja tzw. przejecia odwrotne, w ktorych odwroceniu ulegajg typowe
relacje pomigdzy podmiotami uczestniczacymi w procesie potaczenia, gdyz
przedmiotem przejecia stajg si¢ jednostki posiadajgce kontrole nad jednostka-
mi, ktére je przejmuja.

Celem artykutu jest przedstawienie wybranych zagadnien zwigzanych
z istotg przeje¢ odwrotnych, motywami ich dokonywania oraz ogdlnymi zasa-
dami ujmowania ich w ksiegach rachunkowych. W opracowaniu szczegolna
uwage poswigcono przejeciem majacym charakter potgczen prawnych.

1. Istota i motywy przeje¢ odwrotnych

W prawnych potagczeniach jednostek gospodarczych, majacych cechy ty-
powego przejecia (rysunek 1), jednostka przejmujaca z punktu widzenia prawa
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handlowego' jest rowniez jednostka przejmujaca z uwagi na rozwiazania ra-
chunkowosci. Ten typ polaczenia czgsto dotyczy spotek, ktore pozostawaty
uprzednio w stosunku podporzadkowania’. Przewaznie jednostka przejmujaca
jest réwniez jednostka wieksza. Podobna zaleznos¢ wystgpuje w przypadku
powstania typowe;j relacji jednostka dominujaca — jednostka zalezna (potacze-
nie ekonomiczne). W takim przypadku jednostka przejeta (zalezna) staje sie
czescia grupy kapitatowej jednostki przejmujacej (dominujacej), a jej dane
finansowe s3 ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym pod
nazw3 jednostki przejmujace;.

jednostka przejmujaca (z
punktu widzenia prawa
handlowego i bilansowego)

jednostka przejeta (z punktu
widzenia prawa handlowego
i bilansowego)

Rys. 1. Typowe potaczenia jednostek gospodarczych

Zrodto: opracowanie wlasne.

Na potrzeby rachunkowosci przyjmuje si¢ zazwyczaj, ze jednostka przej-
mujaca jest jednostka gospodarcza, ktéra wyemitowata akcje/udziaty w celu
polaczenia. W tym przypadku okreslenie jednostki przejmujacej bazuje na real-
nych mozliwosciach, jakie taczace si¢ podmioty maja w zakresie kontrolowania
jednostki potaczonej. Zdarzajg si¢ jednakze potgczenia jednostek gospodar-

' Celem dokonania uogélnien, pod pojeciem prawa handlowego Autorka rozumie nie tylko
kodeks spolek handlowych, ale takze rownowazne przepisy regulujace zasady tworzenia,
funkcjonowania i rozwigzywania spotek, obowigzujace w innych krajach. W pozniejszej czgsci
artykuly w podobnym kontekscie uzywany bedzie zwrot prawo bilansowe — dla okreslenia
ogolnie rozumianych regulacji rachunkowosci.

2 R. Ignatowski: fgczenie sie spélek, w: Meritum. Rachunkowo$é. Rachunkowosé i
sprawozdawczosé finansowa, red. E. Walinska, ABC a Wolters Kluwer Business, Warszawa
2008, s. 1007.
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czych, w ktorych jednostka dominujaca jest przejmowana przez swoja jednost-
ke zalezng (tzw. down stream merger) lub takie, w ktorych duza jednostka go-
spodarcza przejmowana jest przez jednostke znacznie od siebie mniejsza. W
takim przypadku spdtka uznana za jednostke przejmujaca z punktu widzenia
prawa handlowego moze nie posiada¢ zdolnosci do kontrolowania jednostki
potaczonej. Ten typ potaczenia jednostek gospodarczych okreslany jest mianem
przejecia odwrotnego® (ang. reverse acquisitions). W ujeciu najbardziej ogél-
nym termin ten opisuje sytuacje, w ktorej jednostka gospodarcza emitujaca
udziaty kapitatowe w celu potaczenia®, z punktu widzenia prawa handlowego
identyfikowana jako jednostka przejmujaca, nie ma mozliwosci kierowania
polityka finansowg i operacyjna jednostki gospodarczej, ktorg ,,przejmowata”, a
w zwigzku z tym dla celow rachunkowosci nie moze by¢ uznana za jednostke
przejmujaca (rysunek 2).

jednostka przejmujaca z punktu widzenia
prawa handlowego // jednostka przejeta z
punktu widzenia prawa bilansowego

.....................

jednostka przejeta z punktu widzenia prawa
handlowego // jednostka przejmujacaz !
punktu widzenia prawa bilansowego

Rys. 2. Przejecie odwrotne

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Ze wzgledu na swojg istotg, przejecia odwrotne mogg by¢ wykorzystane
przez te spotki, ktére checialyby by¢ notowane na gieldzie, ale z pewnych po-
wodow nie mogg lub nie chcg spetni¢ wymagan, jakie stawiane sa przed spot-
kami publicznymi’. Takie jednostki gospodarcze moga dazyé do sytuacji, w

3 MSSF 3 ,Polaczenia jednostek gospodarczych”, w: Rozporzadzenie komisji (WE) nr
495/2009 z dnia 3 czerwca 2009 r., Dz. U. UE L149, § B19.

* Chodzi tutaj zardwno o polgczenia prawne, jak i ekonomiczne.
5 MSSF 3, § B19.
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ktérej ich udziaty kapitalowe zostang nabyte przez spotke juz notowana na
gietldzie w zamian za wyemitowane przez nig akcje/udzialy. Uwzgledniajac
formalno-prawne aspekty potaczenia, jednostka emitujaca papiery warto§ciowe
w celu polaczenia jest wedlug prawa jednostka przejmujaca, za$ jednostka,
ktérej papiery warto$ciowe zostaly nabyte, jest jednostka przejmowang. Jed-
nakze dla celéw rachunkowosci zalezno$¢ ta zostaje odwrdocona — jednostka
uznana za przejmujaca w mysl przepiséw prawa handlowego, staje si¢ jednost-
ka przejmowang z punktu widzenia prawa bilansowego.

Przejecia odwrotne umozliwiajg réwniez osiggnigcie korzysci podatko-
wych®. Choé zgodnie z ordynacja podatkowa spotka potaczona wehodzi w pra-
wa i obowiazki spotek’, ktore na dzien polaczenia zostaly rozwiazane, nie ma
ona prawa do rozliczenia strat poniesionych przez te spotki®. Zaktadajac, ze
faczylyby sie jednostka dominujaca ze swoja jednostka zalezna, to w przypadku
kiedy jednostka zalezna ponosi straty, bardziej korzystne moze okazac si¢ prze-
prowadzenie przejecia odwrotnego. Z prawnego punktu widzenia podmiotem
kontynuujacym dziatalno$¢ bedzie jednostka zalezna, co umozliwi rozliczenie
powstatej straty i spowoduje oszczednosci podatkowe. Jednakze z punktu wi-
dzenia rachunkowosci to ,,przejeta” jednostka dominujaca posiada¢ bedzie kon-
trole nad podmiotem potgczonym. Jesli po potaczeniu nazwa spotki kontynuu-
jacej dziatalno$¢ zostanie zmieniona na nazwe przejetej jednostki dominujace;,
to kontrahenci tej spotki nie odczuja réznicy w stosunku do tozsamosci pod-
miotu, z ktérym wspétpracuja’.

Kolejny motyw sklaniajacy do przeprowadzenia przejecia odwrotnego
wiaze si¢ z potagczeniami transgranicznymi. Kodeks spotek handlowych pozwa-
la na do$¢ swobodne taczenie si¢ spotek posiadajacych siedziby w réznych
krajach Unii Europejskiej lub panstwach bedacych strong umowy o Europej-
skim Obszarze Gospodarczym'’. W takim przypadku potacznie odwrotne umoz-
liwia przeniesienie siedziby statutowej spotki potaczonej z kraju pochodzenia
jednostki dominujacej do kraju bedacego siedziba spoiki zaleznej (spotki z

6 R.T. Skowron: Skutki nietypowych fuzji [online]. 18.01.2010 [dostep 10.04.2011.] Dostep
w internecie: http://www.gf24.pl/index.php/component/content/article/3165-skutki-nietypowej-
fuzji.html.

7 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa, DzU z 2005 r. nr 8. poz. 60, z
pozniejszymi zmianami, art. 93 § 1.

8 Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0s6b prawnych, DzU z 2000 r.
nr 54, poz. 654 z p6ézniejszymi zmianami, art. 7, ust. 3, pkt. 4.

? R.T. Skowron: Skutki nietypowych fuzji..., op. cit.

10 Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych, DzU z 2000 r. nr 94,
poz. 1037 z pdzniejszymi zmianami, art. 491, § 1",
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prawnego punktu widzenia przejmujacej). Przejeta spotka dominujaca stanie sig
w tym momencie niesamodzielnym oddziatem'' jednostki potaczone;.

Nalezy zaznaczy¢, ze przedstawione motywy przeje¢ odwrotnych nie wy-
czerpuja katalogu przyczyn, dla ktorych jednostki decyduja si¢ na ten typ pota-
czenia.

2. Przejecia odwrotne w przepisach polskich

W warunkach polskich formalne ramy potaczen jednostek gospodarczych
sa wyznaczane przez Kodeks spotek handlowych. Zgodnie z nim, potaczenie
spotek moze przyja¢ jedna z dwoch form':

— polaczenia przez przejecie, w ktorym majatek jednej (lub kilku) jed-
nostki (przejmowanej) zostaje przeniesiony na inng jednostke (przej-
mujaca) w zamian za udzialy lub akcje, ktore spotka przejmujaca wy-
daje wspolnikom spotki przejmowane;,

— polaczenia przez zawigzanie nowej spotki, w ktorym majatek jedno-
stek taczacych sie zostaje przeniesiony na jednostke nowo zawigzang
w zamian za udziaty lub akcje spotki nowo zawigzanej.

Z zapiséw tych wynika, ze Kodeks spotek handlowych nie wyrdznia poje-
cia przeje¢ odwrotnych, niemniej biorac od uwage ich istote, przyja¢ mozna, ze
przejecie odwrotne jest pewna forma potaczenia przez przejecie'”. Teoretycznie
mozna by rowniez rozpatrywaé, czy zasadne jest twierdzenie, ze przejecie od-
wrotne moze przyja¢ forme potaczenia przez zawigzanie nowej spotki'®. Jed-
nakze analizujgc istote przeje¢ odwrotnych wydaje sig¢, ze polaczenia przez
zawigzanie nowej spotki nie spetniajg zalozen wynikajacych z definicji przejec
odwrotnych. Wskazuje si¢ w niej bowiem na niemoznos¢ przejecia kontroli nad
jednostka potaczona przez jednostke emitujaca udziaty kapitatowe, ktora w
zwigzku z tym bedzie musiata zosta¢ uznana za jednostke przejmowang dla
celow rachunkowosci. Jak juz zaznaczono, w potaczeniach przez zawigzanie
nowej spotki, jednostka emitujaca udzialy jest spotka nowo powstata. W tym
przypadku ustalenie jednostki przejmujacej dla potrzeb rachunkowosci bedzie
si¢ sprowadza¢ do ustalenia, ktora z taczacych si¢ spotek bedzie miata wigkszy
wplyw na polityke finansowa i operacyjng jednostki nowo powstate;.

" R.T. Skowron: Skutki nietypowych fuzji..., op. cit.
12 Kodeks spotek handlowych, art. 492, § 1.

3 Por. T. Jezierski: Polgczenia odwrotne spolek kapitatowych w aspekcie prawa handlo-
wego i kapitatowego. ,,Monitor Podatkowy”, nr 9, 2008.

' Por. R. Ignatowski: Rozdzial 4a — Zgczenie sie spolek, w: Komentarz do ustawy o
rachunkowosci. KSR — MSSF — Podatki, red. A. Jarugowa, T. Martyniuk, ODDK, Gdansk 2009.
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Bilansowe aspekty potaczen spdlek przedstawia ustawa rachunkowosci,
jednakze nie wskazuje ona bezposrednio na mozliwo$¢ wystapienia przejec
odwrotnych. Podobnie jak kodeks spotek handlowych, operuje ona pojeciem
spolek przejmowanych i spotek przejmujacych, wykorzystujac je na potrzeby
zdefiniowania metody nabycia', pojecia te nie s3 jednakze w ustawie wyja-
$nione. Analizujac zapisy ustawy o rachunkowosci w kontekscie przeje¢ od-
wrotnych, mozna by zastanawia¢ si¢, czy wymieniona niej jednostka przejeta
jest tozsama z jednostka przejmujaca w rozumieniu Kodeksu spotek handlo-
wych'®. Twierdzeniu takiemu zdecydowanie przecza zapisy art. 44a ust. 1
ustawy o rachunkowos$ci, w mysl ktérych metoda nabycia moze by¢ wykorzy-
stana zaréwno do rozliczenia polaczenia przez przejecie, ktore de facto operuje
pojeciem spotki przejmowanej i przejmujacej, jak i polaczenia przez zawigza-
nie nowej spotki, postugujacego si¢ terminami ,,spotki taczace sie¢” oraz ,,spotka
nowo zawigzana”. Wynika z tego nastgpujacy wniosek: jednostka przejmujaca
na potrzeby ksiggowego rozliczenia potaczenia, nie musi by¢ jednostka przej-
mujaca w rozumieniu Kodeksu spotek handlowych. Bardziej wlasciwe wydaje
si¢ przyjecie, ze dla celdéw rachunkowosci jednostke przejmujaca mozna zdefi-
niowac jako te z taczacych sig¢ spolek, na ktéra w przewazajacym stopniu, w
porownaniu do pozostatych taczacych si¢ spotek, przechodza korzysci ekono-
miczne z tytulu polgczenia oraz zwigzane z tym ryzyko gospodarcze'’. W takim
przypadku nie stoi na przeszkodzie, aby uzna¢, ze w mysl polskich przepisow
jednostka przejmujaca w sensie prawnym nie musi by¢ jednostka przejmujaca z
punktu widzenia rachunkowosci.

Ustalenie jednostki przejmujacej w rozumieniu prawa bilansowego nie
oznacza, ze wszystkie watpliwosci zwigzane z ksiggowym rozliczeniem pota-
czenia odwrotnego zostaly rozwiane. Wrgcz przeciwnie, pojawia si¢ problem
kolejny — w jaki sposob ustali¢ cene przejecia, jesli na potrzeby potaczenia
jednostka przejmujaca z punktu widzenia rachunkowos$ci nie wyemitowala
zadnych udzialow kapitatowych? Jednostka ta nie dokonata réwniez platnosci
w zadnej innej formie. Jakg warto$¢ w takim razie nalezaloby przyjac jako ceng
przejecia w przypadku polaczenia odwrotnego? Na to pytanie ustawa nie udzie-
la odpowiedzi. Jednak bez wyznaczenia ceny przejecia niemozliwe bedzie usta-
lenie warto$ci firmy.

Podsumowujac nalezy podkresli¢, ze zasady przeprowadzania i rozliczania
przeje¢ odwrotnych nie sg bezposrednio uregulowane w polskim prawie, ale

15 Ustawa z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci, DzU z 2009 r. nr 152, poz. 1223
z pozn. zm., art. 44a, ust 1 oraz art. 44b ust. 1.

'8 Por. R. Ignatowski: Polgczenia jednostek gospodarczych, w: Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF/MSR), red. A. Jaruga, SKwP, Warszawa 2005, s. 223-224.

17 R. Ignatowski: £gczenie sie spélek. .., op.cit., s. 1007.
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konstrukcja przepiséw prawnych nie zakazuje ich przeprowadzenia. Brak
szczegotowych rozwigzan prawnych w tym obszarze moze budzi¢ wiele kon-
trowersji pod wzgledem organizacyjno-prawnym, jak i bilansowym. Szczegdl-
nie wyraznie wida¢ to w przypadku ustawy o rachunkowosci. Znajomos$¢ ogol-
nych zasad stosowania metody nabycia nie wystarczy do prawidlowego rozli-
czenia przejecia odwrotnego w ksiggach rachunkowych.

3. Ksiegowe aspekty rozliczenia przeje¢ odwrotnych wedlug
z MSSF

W przeciwienstwie do polskich przepiséw, Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej dos$¢ szczegdtowo reguluja zagadnienia zwigza-
ne z przejeciami odwrotnymi. Podstawowymi obszarami, ktore zostaty w nich
uregulowane, s3:

— zasady ustalania warto$ci godziwej przekazanej zaptaty,

— zasady wyceny i ujmowania w ksiggach rachunkowych majatku tacza-

cych sig jednostek,

— ustalenie wysokosci i struktury kapitatéw wiasnych,

— ustalenie warto$ci firmy.

Pierwsze z omawianych zagadnien wigze si¢ ze sposobem ustalenia war-
tosci godziwej przekazanej zaplaty. Ze wzgledu na sposob przeprowadzenia
tego typu potaczenia, jednostka przejmujaca z punktu widzenia rachunkowosci
nie przekazuje zadnej zaptaty za jednostke przejmowana (z punktu widzenia
rachunkowosci), za$ akcje/udzialy dla wiascicieli jednostki przejmujacej sa
emitowane jedynie przez jednostke przejmowana. W zwigzku z tym, warto$¢
udzialow kapitatowych wyemitowanych w celu polaczenia nie ma zastosowania
przy ustalaniu wartosci godziwej zaptaty przekazanej za nabyta jednostke'® i
musi zosta¢ ustalona w inny sposob.

W przypadku przeje¢ odwrotnych warto$¢ godziwa przekazanej zaplaty
bazowac¢ bedzie na liczbie udziatow jednostki przejmowanej z punktu widzenia
prawa (jednostki przejmujacej w ujeciu rachunkowosci), ktore jednostka ta
musiataby wyemitowac, aby wiasciciele jednostki przejmowanej z punktu wi-
dzenia rachunkowosci posiadali taki sam procent udzialow kapitalowych w
jednostce potaczonej. Za warto$¢ godziwag przekazanej zaptaty uznaje si¢ wigc
warto$¢ akcji/udziatow, ktore de facto nigdy nie byly i nie beda wyemitowane.
Ilo$¢ tych hipotetycznych udziatéw kapitatowych, ktore jednostka przejmujaca
z punktu widzenia rachunkowos$ci musiataby wyemitowaé, najprosciej obliczy¢

18 MSSF 3, § B20.
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wykorzystujac stosunek (parytet) wymiany akcji/udzialéw, ustalony dla celow
potaczenia przez jednostki laczace sie.

Roéwnie istotne sg zasady wyceny majatku taczacych si¢ spotek oraz spo-
sob ustalenia wartoéci firmy w przejeciach odwrotnych. Zgodnie z MSSF",
majatek jednostki przejetej w rozumieniu prawa handlowego (czyli jednostki
przejmujacej z punktu widzenia rachunkowo$ci), ujmuje si¢ i wycenia wedlug
wartosci bilansowych sprzed potaczenia. Aktywa i zobowiazania jednostki
uznanej za przejmujacg z punktu widzenia prawa handlowego (jednostki przej-
mowanej dla celow rachunkowo$ci) zostang ujete i wycenione wedtug wartos$ci
godziwej. Wystepuje wiec w tym wypadku typowa aplikacja zasad dotyczacych
rozliczenia polaczenia wedtug przepisow MSSF.

W kontekécie wyceny i rozliczenia przeje¢ odwrotnych w ksiegach ra-
chunkowych na szczegdlng uwage zastuguja zagadnienia zwigzane z ustala-
niem wartosci kapitalow wlasnych jednostki polaczonej. W bilansie pota-
czonych spolek zostang ujete zyski zatrzymane i inne pozycje kapitatu wiasne-
go spotki przejetej z prawnego punktu widzenia (spotki przejmujacej dla celow
rachunkowosci) sprzed potaczenia jednostek. Kapitat wlasny jednostki pota-
czonej bedzie obejmowal wigc warto$¢ akcji/udziatéw jednostki przejetej z
prawnego punktu widzenia (przejmujacej dla celow rachunkowosci) oraz war-
to$¢ godziwa jednostki przejmujacej z punktu widzenia prawa™ (przejetej dla
celow rachunkowosci). Jednoczesnie struktura kapitatu (liczba i rodzaj wyemi-
towanych udzialow kapitalowych) bedzie musiala odzwierciedla¢ strukture
kapitatu jednostki przejmujacej z prawnego punktu widzenia, w tym udziaty
kapitalowe wyemitowane przez t¢ jednostke w celu polaczenia. W zwiagzku z
tym, w celu prawidtowego ujegcia wartosci kapitatow witasnych w ksiggach ra-
chunkowych jednostki potaczonej, zgodnego zarowno z prawnymi warunkami
polaczenia, jak i regulacjami rachunkowosci, niezbedne moga si¢ okaza¢ korek-
ty takich pozycji kapitalow wtasnych, jak na przyktad kapital rezerwowy.

Ostatnie zagadnienie zwigzane jest z ustaleniem warto$ci firmy. W
przypadku przejg¢ odwrotnych stanowi¢ bedzie ona rdznice pomigdzy warto-
$cig godziwg udziatow kapitatowych, ktore jednostka z prawnego punktu wi-
dzenia przejeta musiataby wyemitowaé w celu potaczenia a wartoscia godziwg
aktywow netto jednostki z prawnego punktu widzenia przejmujacej. Sposob
okreslenia wartosci firmy dla przeje¢ odwrotnych nie jest, co prawda, okreslony
wprost, ale wynika z ogolnych zasad zastosowania MSSF 3 w celu rozliczenia
polaczenia jednostek gospodarczych.

1 lbidem, § B22.

2 Warto§¢ ta bedzie odpowiada¢ wartosci udziatéw/akeji, ktore jednostka przejmujaca z
punktu widzenia rachunkowo$ci musiataby wyemitowac¢ w celu potaczenia.
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Podsumowujac nalezy zaznaczy¢, ze MSSF nie przewiduje szczeg6lnych
rozwiazah ani w zakresie warto$ci firmy ustalonej w przejeciu odwrotnym, ani
w zakresie ujawnien, jakie jednostka potaczona powinna zawrze¢ w swoim
sprawozdaniu finansowym. Autorka jest jednakze zdania, ze wystapienie prze-
jecia odwrotnego oraz sposob ustalenia zwigzanej z nim warto$ci firmy powin-
no zosta¢ ujawnione i odpowiednio wyjasnione w sprawozdaniu finansowym
jednostki potaczone;j.

Uwagi koncowe

Przejecia odwrotne stanowig niezwykle zlozone zagadnienie. W zwigzku
z tym brak ich uregulowania w polskim prawie mozna uzna¢ za sytuacj¢ nie do
konca wilasciwg. Ustawa o rachunkowo$ci umozliwia zastosowanie MSSF
w zakresie nieuregulowanym jej przepisami’'. Mozna si¢ jednakze zastanawiag,
w jakim stopniu jednostki gospodarcze moga wykorzysta¢ zapisy dotyczace
przeje¢ odwrotnych. Obecny ksztatt przepisow MSSF 3 powoduje, ze pomiedzy
nimi a regulacjami krajowymi wystepuja znaczne rdznice, dotyczace migdzy
innymi zasad ustalania wartosci firmy, jak i sposobu jej ujecia w sprawozdaniu
finansowym. Na chwile obecna bezposrednie zastosowanie przepiséw dotycza-
cych potaczen odwrotnych przez te jednostki, ktére podlegaja ustawie o ra-
chunkowosci, nie jest mozliwe. Przepisy te moglyby by¢ jedynie zastosowane
droga analogii. Z prawnego punktu widzenia istnieje wigc luka w polskim pra-
wie bilansowym, dotyczaca sposobu ustalania ceny przejecia i wartosci firmy
oraz ogblnych zasad rozliczania przeje¢ odwrotnych.
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REVERSE ACQUISITIONS — SELECTED ISSUES

Summary

Reverse acquisitions are one of the forms that business combinations might take.
The purpose of the paper is to present the essence of reverse acquisitions, point the
reasons for which they are made as well as show the basic rules of their accounting, with
particular attention paid to mergers.
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